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підходів до аналізу інвестиційних проектів. У статті наведені основні поняття, пов'язані 
з інвестиційною діяльністю, класифікація інвестицій, а також системи показників оцінки 
ефективності інвестиційних проектів. 
Ковалев А. В., Беретели Е. Т. Обзор общетеоретических и методических 
подходов к анализу инвестиционных проектов. В статье приведены основные понятия, 
связанные с инвестиционной деятельностью, классификация инвестиций, а также системы 
показателей оценки эффективности инвестиционных проектов. 
Kovalev A., Bereteli K. Overview of general theoretical and methodological 
approaches to the analysis of investment projects. The article presents the basic concepts 
related to investment activities, the classification of investments as well as a system of indicators 
for assessing the effectiveness of investment projects. 
Постановка проблемы. В современном мире многообразных и сложных 
экономических процессов и взаимоотношений между гражданами, предприятиями, 
финансовыми институтами, государствами на внутреннем и внешнем рынках острой 
проблемой является эффективное вложение капитала с целью его приумножения или 
инвестирование. 
В современной экономической литературе приведены разнообразные определения 
понятия «инвестиции», что может привести к неоднозначности трактовок и выводов. 
Анализ основных исследований и публикаций. Проблеме анализа эффективности 
инновационных проектов посвящены работы многих зарубежных и отечественных 
ученых. Наиболее существенный вклад в формирование науки об эффективности 
инвестиций внесли такие мыслители, как М. Блауг, М. Гроссман, Дж. Минцер, М. 
Перлмен, А.И. Добрынин, С.А. Дятлов, Р.И. Капелюшников, А.В. Корицкий, М.М. 
Критский, Р.А. Нугаев, М.А. Нугаев, И.В. Сорока, И.В. Сименко, Е.Д. Цыренова и многие 
другие. 
Цель статьи. Обобщить теоретические и методические подходы к определению, 
классификации инвестиций, а также к оценке инвестиционных проектов. 
Изложение основного материала. Термин «инвестиции» происходит от латинского 
слова «invest», что означает «вкладывать». В настоящее время существует множество 
определений. В широком понимании инвестиции - это вложения капитала с целью 
последующего его увеличения. При этом прирост капитала должен быть достаточным, 
чтобы компенсировать инвестору отказ от использования собственных средств на 
потребление в текущем периоде, вознаградить его за риск и возместить потери от 
инфляции в будущем периоде. Такого понятия инвестиций придерживаются И. А. Бланк, 
В. В. Бочаров, М. И. Кныш [2,4,6]. Близким к указанному является определение 
инвестиций у авторов учебника «Основы инвестирования» Лоренса Дж. Гитмана и 
Майкла Д. Джонна, которые понимают под инвестициями способ помещения капитала, 
который должен обеспечить сохранение или возрастание стоимости капитала и (или) 
принести положительную величину дохода [5]. 
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Согласно Закона Украины «Об инвестиционной деятельности» от 18.09.1991 г. 
«инвестициями» есть все виды имущественных и интеллектуальных ценностей, которые 
вкладываются в объекты предпринимательской и других видов деятельности, в результате 
которой образуется прибыль (доход) или достигается социальный эффект [1]. 
Е. М. Шабалин понимает инвестиции как денежные средства, целевые банковские 
вклады, паи, акции и другие ценные бумаги, технологии, машины, оборудование, 
лицензии, в том числе и товарные знаки, кредиты, любое другое имущество или 
имущественные права, интеллектуальные ценности, вкладываемые в объекты 
предпринимательской деятельности и другие виды деятельности в целях получения 
доходов (прибыли) и достижения положительного социального эффекта. 
В работе И. В. Сергеева, И. И. Веретенниковой «Организация и финансирование 
инвестиций» производиться следующее определение: «... под инвестициями в широком 
смысле необходимо понимать денежные средства, имущественные и интеллектуальные 
ценности государства, физических лиц, направляемые на создание новых предприятий, 
расширение, реконструкцию и техническое перевооружение действующих, приобретение 
недвижимости, акций, облигаций и других ценных бумаг и активов с целью получения 
прибыли (и) или иного положительного эффекта» [8]. 
Среди всех вышеперечисленных определений, данное, на наш взгляд, является 
наиболее полным, так как помимо прочего, уточняет цели инвестирования. 
Более подробно экономическую природу инвестиций проясняет классификация, в 
основу которой положены различные признаки: 
1. По видам инвестиций: денежные средства, целевые банковские вклады, паи, 
акции и другие ценные бумаги; движимое и недвижимое имущество; имущественные 
права, связанные с авторским правом, опытом и другими видами интеллектуальных 
ценностей; совокупность технических, технологических, коммерческих и иных знаний, 
оформленных в виде технической документации, навыков и производственного опыта, 
необходимого для организации того или иного вида производства, но не запатентованного 
(«ноу-хау»); права пользования землей, водой, ресурсами, домами, сооружениями, 
оборудованием, а так же другие имущественные права; иные ценности. 
2. По отношению объектов вложения средств: реальные инвестиции, или 
вложения средств в материальные (здания, сооружения, оборудование и т. п.) и 
нематериальные (патенты, лицензии, «ноу-хау», научно-технические и проектно-
конструкторские работы в виде документации, программные средства и т. п.) активы; 
финансовые инвестиции, или вложения средств в различные финансовые инструменты -
ценные бумаги, депозиты, целевые банковские вклады. 
3. По характеру участия в инвестиционном процессе: прямые, 
предполагающие непосредственное участие инвестора в выборе объекта инвестирования и 
вложении средств. При этом инвестор непосредственно вовлечен во все стадии 
инвестиционного цикла, в том числе в прединвестиционные исследования, 
проектирование и строительство объекта инвестирования, а так же производство 
конечной продукции; косвенные, осуществляемые через различного рода финансовых 
посредников (инвестиционные фонды и компании), аккумулирующие и размещающие по 
своему усмотрению наиболее эффективным образом финансовые средства. Такие 
посредники участвуют в управлении объектами инвестирования, а получаемые доходы 
распределяют среди клиентов. Вложения в ценные бумаги, управляемые как единое целое, 
принято так же называть портфельными. 
4. По региональному аспекту: внутренние, или вложения субъектов 
хозяйственной деятельности данного государства; иностранные - вложения иностранных 
юридических, физических лиц, иностранных государств, международных 
правительственных и неправительственных организаций; зарубежные - вложения средств 
в объекты инвестирования за пределами территории данной страны (приобретение 
ценных бумаг зарубежных компаний, имущества и др.). 
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5. По периоду инвестирования: краткосрочные, как правило, 
продолжительностью не более года (краткосрочные депозитные вклады, сберегательные 
сертификаты); долгосрочные, продолжительностью свыше одного года. 
6. По формам собственности: частные средства граждан, предприятий 
негосударственной формы собственности, неправительственных организаций; 
государственные, финансируемые за счет бюджетных средств различных уровней, 
государственными предприятиями и учреждениями. 
7. По формам участия инвестора: частичное участие во вновь создаваемых 
предприятиях или приобретение части в действующих предприятиях (долевое участие в 
обществе с ограниченной ответственностью; создание предприятий, полностью 
принадлежащих инвестору, либо приобретение в собственность действующих 
предприятий полностью; приобретение движимого или недвижимого имущества путем 
принятия прямого получения либо в форме акций, облигаций, других ценных бумаг; 
приобретение концессий на использование природных ресурсов, прав пользования землей, 
иных имущественных прав. 
8. По степени риска: безрисковые. Например, в ряде стран вложения в 
краткосрочные государственные облигации считаются безопасными, а доход по ним 
определяет безопасную ставку, используемую при оценке вкладов как точку отсчета 
инвестиционного риска; рисковые. Степень риска, или степень неопределенности, 
связанная с инвестициями, зависит, например, от таких факторов, как время, объект 
вложения и др. Степень опасности не угадать возможную реакцию рынка на изменение 
результатов работы предприятия после завершения инвестиций зависит от срока 
инвестирования и получения результатов, масштабов проекта, его целей (создания новой 
продукции, снижения затрат производства, расширения объема продаж, выполнения 
государственного заказа и др.). Критериями оценки степени риска могут быть: 
возможность потери всей суммы расчетной прибыли. Риск является допустимым; 
возможность потери не только прибыли, но и расчетного валового дохода после 
реализации проекта. Риск является критическим; возможность потери всех активов и 
банкротство инвестора, или катастрофический риск. 
9. По формам инвестиций: новое строительство, или строительство 
предприятий, зданий и сооружений, осуществляемое на новых площадках и по 
первоначально утвержденному проекту; расширение действующего предприятия -
строительство вторых и последующих очередей действующего предприятия, 
дополнительных производственных комплексов и производств, строительство новых либо 
расширение существующих цехов с целью увеличения производственной мощности; 
реконструкция действующего предприятия - осуществление по единому проекту полного 
или частичного переоборудования и переустройства производств с заменой морально 
устаревшего и физически изношенного оборудования с целью изменения профиля 
выпуска новой продукции; техническое перевооружение - комплекс мероприятий, 
направленных на повышение технико-экономического уровня производства отдельных 
цехов, производств, участков [7]. 
Анализ литературных источников показал, что рассмотрение понятия «инвестиции» 
должно сопровождаться анализом таких терминов, как «инвестиционная деятельность» и 
«инвестиционный проект». 
Инвестиционная деятельность - вложение инвестиций и осуществление 
практических действий в целях получения прибыли и (или) достижения иного полезного 
результата [3]. 
Инвестиционный проект - план вложения капитала в целях получения прибыли. 
Понятие «инвестиционный проект» в литературе употребляется в двух смыслах: 
- как деятельность, мероприятие, предполагающее осуществление комплекса каких-
либо действий, обеспечивающих достижение определенных целей (получение 
определенных результатов); 
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- как система, включающая в себя определенный набор организационно-правовых и 
расчетно-финансовых документов, необходимых для осуществления каких-либо действий 
или описывающих такие действия [3]. 
Таблица 1 
Показатели эффективности инвестиционных проектов [3]. 
Актуальной методической проблемой в современных условиях является анализ и 
оценка эффективности инвестиционных проектов. Оценка эффективности инвестиций 
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имеет огромный научный и практический интерес, поскольку от того, насколько 
объективно и всесторонне осуществлена эта оценка, зависят сроки окупаемости 
вложенного капитала, темпы развития фирмы, а так же решение многих проблем 
социально-экономического развития страны. А объективность и всесторонность оценки 
эффективности инвестиционных проектов в свою очередь в значительной мере 
определяются использованием современных методов проведения такой оценки. Наиболее 
распространенные оценочные показатели эффективности инвестиционных проектов и 
методика их расчета приведены в табл.1 
Изложенные методические подходы могут корректироваться, уточняться и 
модифицироваться при оценке инвестиционных проектов в условиях определенности и 
неопределенности. 
Рассмотрим методику оценки эффективности инвестиционных проектов в условиях 
определенности (табл. 2). 
Таблица 2 
Методы оценки эффективности инвестиционных проектов в условиях определенности [3]. 
250 
Теоретичні і практичні аспекти економіки та інтелектуальної власності' 2011 
Выводы. Таким образом, характеристика инвестиционных процессов предполагает 
анализ понятий инвестиции, инвестиционной деятельности, инвестиционных проектов 
Оценка эффективности инвестиционного проекта является основой для принятия 
управленческих решений. Перспективы связаны с дальнейшим уточнением понятий 
инвестиции, инвестиционная деятельность и инвестиционные проекты, а так же с 
формированием обобщающих (интегральных) показателей оценки инвестиционных 
проектов. 
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